





















1）	 	　本稿は第 82 回証券経済学会全国大会（2014 年 11 月）で報告した内容に加筆修正したものである。討論
者の岩田健治先生からは貴重なご意見をいただいた。また証券経済研究会（2015 年 6 月）においても報告
をさせていただき，参加の諸先生方からは貴重なご意見をいただいた。記して深く感謝したい。
2）	 	　「体制転換期」とは，中東欧諸国が体制転換を開始した 1989 年から，中東欧 8 か国が EU への新規加盟を
果たした 2004 年までの期間を指す。








5）	 	　本稿で「中東欧諸国」とは，バルト諸国（エストニア，ラトヴィア，リトアニアの 3 カ国），中欧諸国（ハ
ンガリー，ポーランド，チェコ，スロヴァキア，スロヴェニアの 5 カ国），南東欧諸国（ルーマニア，ブル
ガリア，クロアチア，ボスニア・ヘルツェゴヴィナ，セルビア，モンテネグロ，旧ユーゴスラヴィア・マケ
ドニア，アルバニアの 8 カ国。またコソボを含む場合もある）を指す。また EU に関係して中東欧諸国とい



















年末時点）を銀行資産からみると，16 カ国の平均で 8 割を占めている（図 1）。そして 16 カ国
中 10 カ国で外国銀行資産が 80％以上となっており，また 60％以上 80％未満が 5 カ国と，中
東欧諸国ではスロヴェニア以外のすべての国で銀行部門資産の 6 割以上を外国銀行が占めてい
6）	 	　多国籍銀行活動の「第 1 の波」は 1830 年代の英国の銀行による海外植民地への進出に始まるものであり，









トビア、SVN：スロヴェニア、CEE16：中東欧 16カ国の平均（ただし 1997年はデータのない 3カ国を除
く 13カ国の平均）。 
［出所］EBRD, Transition Report, 各年版 

















                                                  
8) IMF［2000］、BIS［2004］、World Bank［2008］ 
9) 以上は川本［1995］を参考にしている。 
図 1　中東欧諸国の銀行部門における外資系銀行の資産比率







































































銀行株式会社（LBdd）（当時）が銀行 13 行の所有の過半数を占めることとなった。また LBdd
の所有構成は大部分を企業が占めていた。すなわちスロヴェニアの銀行部門は，初期時点で中






また Takata［2005］では，中欧 3 カ国の外国戦略投資家への売却方式への収斂の理由につ
いて，次の 3 点を指摘している。1）旧国有銀行の問題：旧国有銀行が多くの問題を抱え，そ
の問題の解決と経営状態の改善・安定化のためには，戦略的投資家として外国資本に積極的に





































結果をみると，最大手の銀行 NLB は SFFI 方式で 34％の国家持ち分が外国銀行に売却された














































22）		　Lindstrom	and	Piroska［2007］によれば，1997 年に NLB と NKBM の銀行再建プログラムが終了し，そ
れぞれの監査役会が設置されたとき，NLB の監査役会の指名権は（当時第 1 党の）自由民主党が，NKBM
の監査役会の指名権は（当時第 2 党の）人民党が，それぞれ獲得したという（p.132，注 7）。つまり，自由







































スロヴェニアの銀行部門は，1992 年時点での銀行数（銀行および外国銀行支店）が 30 行と，
小国にしては多くの銀行が活動していたが，1994 年の 33 行をピークに，その後は合併などに
より銀行数は減少している
25）






しかし 2004 年以降は，外国銀行数はわずかながら増加傾向にある。スロヴェニアの 2006 年末
時点での外資系銀行（および外国銀行支店）の数は 11 である。M&A による外国銀行の最初
の本格的な参入は，2001 年の Societe	Generale（フランス）による SKB の買収であった。
SKB	は 2000 年末時点の資産シェア国内 3 位であり，民間銀行では国内最大であった。2002
年には，SanPaolo	IMI（イタリア）が Banka	Koper（2000 年末時点の資産シェア国内 4 位）




銀行部門の資産シェアをみると，国有銀行の資産シェアは，1993 年の 47.8％から 2001 年の
48.9％まで 40％台が続き，2002 年以降は 10％台となっている（表 2）。2001 年から 2002 年の
国有銀行の資産シェアの急激な低下は，NLB の民営化を反映している。外資系銀行のシェアは，
1994 年から 1999 年までは，4 〜 5％台であった。2000 年に 15％前後で，2004 年には 20％を
超えており，スロヴェニアの外資系銀行のシェアは徐々に増加している。スロヴェニアの
2006 年末時点での外資系銀行のシェアは 29.3％である。また 2006 年末時点で，上位 3 行が国
内銀行資産の約 50％のシェアを占めている。この上位 3 行の最大所有者が国家である点で，
スロヴェニアは他の中東欧諸国と大きく異なっている。
25）		　スロヴェニアでは，1996 年に中小銀行 Komercialna	Banka	Triglav が，高い預金利子率を設定すること
により資金を集め，急速に資産を拡大した後に破綻した。これを受けて，設立資本金規制の強化や預金利子









1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
銀行数 30 32 33 31 29 28 24 25 25 21 20 20 20 22 24
外資系銀行数 	 2 	 5 	 6 	 6 	 4 	 4 	 3 	 5 	 6 	 5 	 6 	 6 	 7 	 9 11




1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
国有銀行 39.8 41.7 40.7 40.1 41.3 42.2 42.5 48.9 13.3 12.8 12.6 12.0 12.5 14.4 15.4 16.7
外資系銀行 	 3.9 	 4.8 	 5.3 	 5.4 	 4.9 	 4.9 15.3 15.2 16.9 18.9 20.1 22.6 29.3 28.8 31.1 29.5






国内 1 位の Nova	Ljubljanska	banka（NLB）は，首都リュブリャナに本拠を置いており，単
独で国内銀行資産の 30％のシェアを持つ。また NLB は国内 4 位の Bank	Celje などを合わせ
た NLB グループ全体で 38.7％のシェアとなる。国内 2 位の Nova	Kreditna	banka	Maribor
（NKBM）は，スロヴェニア第 2 の都市であるマリボルに本拠を置く。NKBM は単独で国内銀
行資産の 10％のシェアを持ち，Poštna	banka	Slovenije と合わせた NKBM グループ全体で


















旧ユーゴでは 1970 年代の改革で銀行は自主管理企業により所有されていた。1991 年の時点で
LBdd の所有構成においては企業が大部分を占めており，国家の直接の所有は 12％しかなかっ









は 26 行のうち 13 行が損失を計上し，債権の 3 割以上が不良債権に分類されていた
32）
。国内



































1993 年 1 月に資産規模で国内 1 位の LBdd が銀行再生庁の管理下におかれ，1993 年 4 月に






の過程では，総計 19 億ドイツ・マルクの債券が発行され，上記 3 行の不良債権の 3 分の 2 と
交換された
40）
。1994 年 7 月には，LBdd と KBM の資産から不良債権を切り離した新銀行とし
て新リュブリャナ銀行（NLB:	Nova	Ljubljanska	Banka）と新マリボル信用銀行（NKBM:	



































スロヴェニア政府は 1999 年に NLB と NKBM の民営化の開始を決定した
44）















停滞していた銀行民営化は，2000 年 10 月の選挙で再び中道左派連立のドルノフシェク政権
が成立したことにより再開された。新政権は 2000 年 12 月に，EU 加盟に向けた 2001 年の優
先課題の一つとして，二大銀行の銀行民営化のモデルを 2001 年 3 月までに決定することをあ
げている。また政府は 2001 年 2 月，二大銀行の国家持株について，NLB の 35％，NKBM の
40％を年末までに売却し，今後 2 〜 3 年間で国家持株を 26％程度にまで減らす方針を明らか
にした
47）




2001 年の NLB の新民営化計画では，国家の 83％の持株のうち
49）
，第 1 段階で“主要投資家”
（key	 investors）に 34％未満を売却し，第 2 段階では国内金融投資家に 14％を売却するなど，
2002 年 3 月末までに国家持株を 25％＋ 1 株にまで減少させるというものであった
50）
。新計画
の当初予定では，2001 年 8 月半ばまでに潜在的投資家に向けて NLB の主要投資家を決める入












49）	　2000 年に NLB の 10％の国家持分が KAD と SOD に移転されている（European	Commission［2000］p.25）。
127体制転換期のスロヴェニアの銀行民営化について




第 1 段階である主要投資家への売却では，2001 年 9 月には入札募集に 7 件の応募があり，









候補から降りた。このため実質的な NLB の主要投資家の候補として残ったのは KBC のみと
なった。
KBC と NLB の民営化監督委員会の間での民営化の条件についての最終交渉は，NLB の前
身である LBdd の負債に対する政府保証などの面で難航した。交渉は当初予定を越えて延長さ
れ，ようやく 2002 年 4 月に NLB の民営化監督委員会は KBC に NLB 株式の 34％を売却する
ことを決定し，政府もそれを承認した。2002 年 5 月には政府と KBC の間での契約が締結され
た。さらに同年 8 月，中央銀行であるスロヴェニア国立銀行は，KBC は 2006 年までは NLB
の株式の保有を拡大させることができない，また 2006 年以降の拡大にも中央銀行の承認を得
る必要があるとの条件つきで，KBC への NLB 株式の売却を承認した
54）
。同年 9 月，KBC は，
NLB 株式の取得の完了を発表した。
NLB の民営化計画の第 2 段階では，株式の 9％を国内投資家に売却する予定であったが，
2002 年に実施された入札に参加した投資家は 8 社のみで，入札は不調に終わった。売却予定




50）		　NLB の民営化計画では，合併予定の 3 つの中小銀行の株主に 12％，そして現時点のその他の投資家の所
有を 7％から 15％に増加させる予定であった。また国内の金融投資家への割当ては当初の政府案では 10％
の予定だったが，14％に増加された（NLB ホームページ；SBW,	Government Gives a Green Light to NLB 
and NKBM Privatisation Programmes（SBW,	No.23/2001	June	4th,	2001））。
51）	　SBW,	Largest Slovenian Bank Prepares for Privatisation	(SBW,	No.24/2001	June	11th,	2001)
52）		　EBRD は，旧ソ連・東欧の旧社会主義諸国の体制移行を支援することを目的として設立された国際金融
機関である。2002 年 7 月，政府は，NLB の国家所有株の 5％を EBRD に売却する契約を締結した。また政










KBC は，上記のように 2006 年までは NLB の株式の保有が拡大できないことを条件とされ
ていたが，将来の NLB の持分を 49％に増加させることを計画し，2005 年から政府との交渉











2001 年の NKBM の新たな民営化計画は，2001 年末までに戦略的投資家に 65％－1 株を売
却し，国家持株を 90％から 25％＋ 1 株にまで減少させるというものであった
61）62）
。NKBM
の民営化入札は 2001 年 7 月に国内外で正式に公表され，同年 10 月に行われた第 1 回目の入札
には 10 件の参加があった。そして同年 12 月初めの第 2 回目の入札の結果，外国銀行である









。同年 4 月 25 日，政府






58）		　Peteza	Nalozbe はスロヴェニア国内資本の金融会社で，2008 年に EBRD から NLB の 4.5％の持分を約 1







62）		　NKBM の国家持分のうち 10％は 2000 年に KAD と SOD に移転されている（European	Commission［2000］
p.25）。
63）		　Lindstrom	and	Piroska［2007］によれば，Aktiva グループはスロヴェニアの民営化で影響力をもった人
物のひとりである Drako	Horvat が創設者であり所有者でもある。Aktiva グループはイスラエルの Ganden
グループ，スロヴェニアの Factor	Banka，オーストリアの投資銀行 EPIC と国際コンソーシアムを形成し







2007 年 11 月には第 1 段階として，48.1% の持分が資本市場で国内外の投資家と市民に売却さ
れた。この売却はスロヴェニア国内で実施された初の新規株式公開（IPO）であった。売却先は，











民営化方式として採用されていた。NLB では SFFI 方式が中心となる折衷的な方式で，SFFI




なり，その 5 年後に IPO 方式により売却されている。
Ⅳ.　スロヴェニアの銀行部門民営化に影響を与えた要因
前節で見たように，スロヴェニアの二大銀行である NLB と NKBM の民営化には，様々な
困難が生じた。1999 年の民営化計画は，民営化の推進役であった自由民主党を中心とする中
道左派連立政権が 2000 年 4 月に退陣し，後継政権の誕生に時間がかかったために，実施が停
滞した。また 2001 年 5 月に採択された新たな民営化計画においても，2001－2002 年に実行中
に問題が生じていた。2001 年末に NLB の民営化計画は政府が計画を途中で一部変更したこと
64）		　SBW,	None of the Bidders for NKBM Meets the Required Criteria, Commission Says（SBW,	March	25th,	
2002）。Lindstrom	and	Piroska［2004］は，NKBM の民営化監督委員会の委員長であった Darko	Tolar へ
のインタビューとして，NKBM 監督委員会は入札価格と NKBM の将来計画という 2 点を主な基準として評
価した，入札価格では UniCredit，Bank	Austria，Activa	Group の順で，将来計画では，NKBM の独立性
を維持し，南東欧地域での活動を増加させるという Activa	Group の計画がもっとも魅力的であったと伝え
ている。





69）		　NKBM は 2013 年末に資本注入により国有化された。NKBM は 2015 年になって米国のファンド Apollo




から主要投資家候補の 1 つが離脱し，また 2002 年 3 月には NKBM の民営化が中止されるこ
とが決定した。また NLB の持ち株の約 3 分の 1 を所有するベルギーの KBC は，所有割合の
拡大を政府に拒否され，NLB の経営から一定の距離を置くこととなった。また NKBM は外国
資本への売却をとりやめ，IPO 方式で民営化された。
特にこの中では，NKBM の外国資本への売却による民営化が中止となり，NLB の民営化計
画が変更された 2001－2002 年の時期が注目される。NKBM の民営化の中止については，公式
には，上述のように 2002 年 3 月 21 日に NKBM の民営化監督委員会が民営化の条件に合わな
いことを理由として民営化の一時中止を決定して政府に勧告し，政府は 4 月 25 日にその勧告
を受け入れて NKBM の民営化の一時中止を決定したことになっている。しかし Lindstrom	












で中欧 3 カ国についてみたような EU 加盟交渉の影響は，スロヴェニアの銀行民営化政策には












































また政治状況に関しては，2002 年 11 月に大統領選挙が控えていたことと，4 党による連立政
権で政権基盤に脆弱性を抱えていたことがあげられる。
スロヴェニアでは 2001 年から 2002 年末の間に，大手銀行および大手国内企業に対する外国





Koper に対する買収の試みがあった。また 2002 年 8 月には製薬会社 Lek 社に対するスイス企
業の買収の試みがあった。そしてそのなかで外国資本への売却と「国益」（National	 Interest）
73）	　Boehmer	et al.［2005］p.2000
74）		　Andrianova	et al.［2010］によれば，この La	Porta	et al.［2002］の結果は，世界銀行や国際通貨基金（IMF）
などが発展途上国に銀行民営化を要求する裏付けとして用いられたという。
75）	　Slovenia	Business	Week	(SBW),	June	4th,	2001。
76）	　Lindstrom	and	Piroska［2007］によれば，1997 年に NLB と NKBM の銀行再建プログラムが終了し，そ
れぞれに監査役会が設置されたとき，NLB の監査役会の指名権は（当時第 1 党の）自由民主党が，NKBM
の監査役会の指名権は（第 2 党の）人民党が，それぞれ獲得したという（p.132，注 7）。つまり，スロヴェ





。また政治日程としては，2002 年 11 月に大統領選挙が行われた。
以 下 で は Bandelj［2003］，Bandelj［2008］，Lindstrom	and	Piroska［2004］，Lindstrom	




2001 年末には，イタリアの銀行 San	Paolo	IMI が，Banka	Koper に対する過半数株式の取
得を目指した公開買付を試みた。Banka	Koper は当時国内 4 位の銀行で，イタリアとの国境
のプリモルスカヤ地方の港湾都市に位置していた。この地方は過去にイタリアの支配を受けた
























78）		　2001 年 11 月にベルギーの多国籍ビール企業 Interbrew 社がスロヴェニアの二大ビール会社のひとつ
Union 社に対する過半数株式の取得を目指した公開買付を試みた。これに二大ビール会社のもう一社である



















クが 2001 年 11 月から 2002 年 4 月の時期で，NLB の民営化，ビール会社 Union 社をめぐる買
収合戦，Banka	Koper に対するイタリアの銀行の買収があった時期である。また第 2 のピー














。2000 年 11 月から 2004 年 12 月までは，
政権与党は，スロヴェニア自由民主党（34 議席），社会民主連合リスト（11 議席），スロヴェ












































営化は不十分な状態で止まっていたにもかかわらず，スロヴェニアは 2004 年 5 月に旧社会主
義諸国からの第一陣として EU に加盟している。銀行民営化の状況に問題があるなかで，なぜ


































1995 年 12 月のマドリッド欧州理事会では，中東欧諸国の EU への加盟基準として「コペン
ハーゲン基準」が正式に承認された。欧州委員会による加盟交渉開始および加盟への進捗に関
する評価では，このコペンハーゲン基準にあわせて達成状況が判断されている。コペンハーゲ












れた。この意見に基づき，1997 年 12 月のルクセンブルグ欧州理事会ではスロヴェニアを含む
中東欧 5 カ国との正式な加盟交渉の開始が合意された。
1997 年 12 月のルクセンブルグ欧州理事会では，欧州委員会が『Agenda	2000』と同様な枠
組みで加盟候補国の進捗を審査し，欧州理事会に定期報告を行うことが決定された。欧州委員
会の『加盟への進捗に関する定期報告書』（以下，定期報告書）は，1998 年の加盟交渉の開始
から 10 カ国の加盟交渉が終了するまでの 2002 年までの期間中，『1998 年版』（1998 年 11 月），
『1999 年版』（1999 年 10 月），『2000 年版』（2000 年 11 月），『2001 年版』（2001 年 11 月），『2002





渉を終了する可能性がある 10 カ国が明記された。また加盟の 6 ヶ月前である 2003 年 11 月に
は『包括的モニタリング報告書』が欧州委員会から欧州理事会に提出されている。この報告書





















































みなされるきっかけになったと考えられる。NLB の CEO であった Marko	Voljc は，『1998 年
版定期報告書』において政府が国有銀行民営化の開始を決定していないことが否定的に評価さ





























『2001 年版定期報告書』では，2000 年 12 月の新政権の連立合意で構造改革のタイムテーブ









『2002 年版定期報告書』では，「銀行部門は引き続き 2 つの国有銀行に支配されている…銀
101）	　“SLOVENE	GOVERNMENT	BEGINS	PRIVATIZATION	OF	NOVA	LJUBLJANSKA	BANK”,	BBC 
Monitoring Europe Economic	 (28th	August	 1999)	<http://www.lexisnexis.com/lnacui2api/results/
docview/docview.do?docLinkInd=true&risb=21_T11060540035&format=GNBFI&sort=RELEVANCE&star
tDocNo=1&resultsUrlKey=29_T11060540038&cisb=22_T11060540037&treeMax=true&treeWidth=0&csi=
10962&docNo=1>。ただしこの記事の引用元とされている雑誌 Slovenia Business Week の，インターネット
版の記事（“Marko	Voljc	on	Privatisation	of	NLB”	〈http://www.gzs.si/sbw/head.asp?idc=3215〉）をみると，
Voljc の 発 言 の う ち 該 当 部 分“One	of	the	 factors	 influencing	the	government’s	decision	to	start	the	
privatization	was	certainly	last	year’s	report	of	the	European	Commission,	which	negatively	assessed	the	

































このように EU 加盟への欧州委員会の定期報告書の記述から，EU 加盟交渉における銀行民
営化の位置づけは，1998 年の時点では加盟交渉の中で重要な位置を占めていたものと考えら








2000 年 12 月のニース欧州理事会で方向性が作られ，2001 年 6 月のイエテボリの欧州理事会で
「2002 年末までの交渉終了」・「2004 年の新規加盟実現」が既定路線となり，2001 年 12 月のラー
ケン欧州理事会においてそれが確定された。また拡大の「規模」の問題は，2001 年 12 月のラー
ケン欧州理事会において，2002 年末までに 10 カ国の加盟候補国が交渉を終了する可能性があ
ることに合意する議長総括を出すに至った。このように交渉終結にむけて問題が段階的に解決


































いて，銀行部門民営化過程を分析するとともに，主に政治経済的要因と EU 加盟交渉の 2 点か
ら政府の国有大銀行の民営化における選択について考察した。
スロヴェニアの二大銀行である NLB と NKBM の民営化では，2001 － 2002 年に計画された















第 7 章，147-179 ページ。




川本明人［2006］「グローバル化のもとでの金融業の国際展開と欧米メガバンク」『修道商学』第 47 巻第 1
号。
百済勇［2000］「21 世紀に向けての EU の《拡大》と《深化》：EU 加盟条件の整備および『アジェンダ
2000』に見る EU 機構改革への試み」『駒澤大學外国語部研究紀要』第 29 巻，519-562 ページ。
小山洋司［1983］「ユーゴスラヴィアにおける銀行制度の変遷」『新潟大学経済論集』第 74 号第 2 巻。
小山洋司［1999］「旧ユーゴスラヴィアを構成した国々」小山洋司編『東欧経済』世界思想社。














振興会，2001 年 9 月。
日本貿易振興会海外調査部［2000］『貿易・投資制度の EU との調和（ポーランド，チェコ，ハンガリー，
スロヴェニア，エストニア，ラトビア，リトアニア）』，日本貿易振興会，2000 年 4 月。
バニンコバ・エバ［2012］「世界金融危機発生後の中東欧諸国・バルト 3 国の銀行市場」日本国際経済学
会関西支部 2011 年度第 4 回研究会報告資料。
東野篤子［2000］「EU 東方拡大への道，1995－1997 年―欧州委員会，ドイツ，フランス，英国の立場を中
心に―」『日本 EU 学会年報』第 20 号。
東野篤子［2004］「EU 拡大のメカニズム―加盟交渉終結への道，2000－2002 年―」『日本 EU 学会年報』
第 24 号。
本間勝・青山繁［1998］『東欧・ロシアの金融市場：経済改革とビッグバン』東洋経済新報社。
吉井昌彦［2005］「ルーマニアにおける経済政策と EU 加盟」『神戸大學經濟學研究年報』，52 号。
【外国語文献】
Andrianova,	Svetlana,	Demetriades,	Panicos	and	Shortland,	Anja［2010］“Is	Government	Ownership	of	





















developed	countries:	Cross-sectional	 evidence	on	 the	 impact	of	 economic	and	political	 factors,”	
Journal of Banking & Finance,	vol.	29,	no.	8-9,	August,	pp.	1981-2013.
Bonin,	John	P.,	Hasan,	 I.	and	Wachtel,	Paul［2005］“Privatization	matters:	bank	efficiency	 in	transition	
countries,”	Journal of Banking and Finance,	vol.	29,	pp.2155-2178.
143体制転換期のスロヴェニアの銀行民営化について
Borish,	Michael	S.,	Ding,	Wei	and	Noel,	Michel［1996］“On	the	Road	to	EU	Accession:	Financial	Sector	
Development	in	Central	Europe,”	World Bank Discussion Paper,	no.	345.	
Buch,	Claudia	M.［2002］“Governance	 and	Restructuring	 of	Commercial	Banks,”	 in	Banking and 
Monetary Policy in Eastern Europe,	ed.	by	Winkler,	A..
Clarke,	George	R.G.,	Cull,	Robert	J.,	Martínez	Peria,	María	Soledad	and	Sánchez,	S.M.［2003］“Foreign	
Bank	Entry:	Experience,	Implications	for	Developing	Economies,	and	Agenda	for	Further	Research,”	
The World Bank Research Observer,	vol.	18,	no.	1,	pp.	25-59.
Clarke,	George	R.G.,	Crivelli,	 J.	 and	Cull,	Robert	J.［2005a］“The	direct	and	 indirect	 impact	of	bank	
privatization	and	foreign	entry	on	access	to	credit	in	Argentina’s	provinces,”	Journal of Banking and 
Finance,	vol.	29,	no.	1,	pp.	5-29.	
Clarke,	George	R.G.,	Cull,	Robert	J.	 and	Shirley,	Mary	M［2005b］“Bank	privatization	 in	developing	
countries:	A	summary	of	 lessons	and	 findings,”	 Journal of Banking and Finance,	vol.	 29,	no.	8-9,	
2005b,	pp.	1905-1930.	
Cull,	Robert	J.	and	Martínez	Peria,	María	Soledad［2007］“Foreign	Bank	Participation	and	Crises	 in	
Developing	Countries,”	World Bank Policy Research Working Paper Series,	no.	4128.
Dimova,	Dilyana	D.［2006］“The	Benefits	of	Privatizing	Banks	to	Strategic	Foreign	Investors:	A	Survey	
of	Central	and	Eastern	Europe,”	Undergraduate Economic Review,	vol.	2,	no.	1,	 Illinois Wesleyan 
University.	
EBRD［1998］Transition Report1998: Financial sector in transition,	EBRD.
EBRD［1999］Transition report 1999: Ten years of transition,	EBRD.
EBRD［2003］Transition Report 2003: Integration and regional cooperation,	EBRD.
EBRD［2006］Transition Report 2006: Finance in transition,	EBRD.
EBRD［2009］Transition Report 2009: Transition in crisis?,	EBRD.	
European	Commission［1997］Agenda 2000 - Commission Opinion on Slovenia’s Application for 
Membership of the European Union.
European	Commission［1998］Regular Report from the Commission on Slovenia’s Progress towards 
Accession.	
European	Commission［1999］Regular Report from the Commission on Slovenia’s Progress towards 
Accession.	
European	Commission［2000］Regular Report from the Commission on Slovenia’s Progress towards 
Accession.	
European	Commission［2001］Regular Report from the Commission on Slovenia’s Progress towards 
Accession.	
European	Commission［2002］Regular Report from the Commission on Slovenia’s Progress towards 
Accession.	
European	Commission［2003］Comprehensive monitoring report on Slovenia’s preparations for 
membership.	
Focarelli,	Dario	and	Pozzolo,	Alberto	Franco［2005］“Where	Do	Banks	Expand	Abroad?	An	Empirical	
Analysis,”	The Journal of Business,	vol.	78,	no.	6,	pp.	2435-2464.	
García	Herrero,	Alicia	and	Simón,	Daniel	Navia［2003］“Determinants	and	Impact	of	Financial	Sector	




IMF,	World Economic Outlook,	各号 .






Banks,”	The Journal of Finance,	vol.	57,	no.	1,	pp.	265-301.	
Lindstrom,	Nicole	and	Piroska,	Dóra［2004］“The	Politics	of	Europeanization	 in	Europe’s	Southeastern	
Periphery:	Slovenian	Banks	and	Breweries	on	S(c)ale,”	Queen’s Papers on Europeanization,	vol.4.	
Lindstrom,	Nicole	 and	Piroska,	Dóra［2007］“The	Politics	 of	Privatization	 and	Europeanization	 in	
Europe’s	Periphery:	Slovenian	Banks	and	Breweries	for	Sale?”	Competition and Change.	vol.11,	no.2,	
pp.117-135.








OECD［1997］Economic Surveys: Slovenia 1996-1997,	Paris:	CCET
OECD［2009］Economic Surveys: Slovenia 2009,	Paris:	CCET.
Slovenia	Business	Week（電子版）各号 .
Takata,	Ko［2005］“Evolution	of	Banking	Sector	Structures	within	Central-European	Countries	during	
Transition,”	The Journal of Comparative Economic Studies,	vol.	1,	July,	pp.103-136.
Vesnaver,	Luka［2008］“Strengthening	 the	Supply	Side	of	 the	Securities	Market:	The	Case	of	Nova	




The	World	Bank［2008］World Development Finance 2008: The Role of International Banking.
Zajc,	Peter［2002］“Slovenian	banks	a	decade	later,”	EIB Papers,	Vol.	7,	No	1,	pp.91-106.
145体制転換期のスロヴェニアの銀行民営化について
Slovenia’s Bank Privatization in the Transition Period
Ko TAKATA
Abstract
This paper tries to explain why foreign banks share in Slovenia is lower than in other 
countries in Central and Eastern Europe. In terms of the domestic political situation and 
the EU accession negotiations that affected the process of bank privatization, this research 
attempts to clarify why the two large Slovenian banks did not move under the umbrella of 
foreign capital. It also presents information from a study of the process of bank 
privatization in Slovenia in the transition period.
